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RESUMO  
A relação entre clima organizacional e desempenho fi anceiro tem sido examinada por vários 
pesquisadores, enfatizando-se que poderia haver reciprocidade entre clima organizacional e 
desempenho empresarial. O objetivo deste estudo é analisar se as empresas brasileiras que 
possuem os maiores índices de satisfação no trabalho, expresso através do clima 
organizacional, também apresentaram melhores indicadores de desempenho financeiro. 
Apresenta os resultados de uma pesquisa que busca associar os índices de clima 
organizacional das empresas que estão classificadas pelo guia Você S/A - Exame da Editora 
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Abril como excelentes para se trabalhar nos anos de 2004, 2005 e 2006 a diferentes 
indicadores de desempenho financeiro: Taxa de Retorno sobre o Ativo Total, Retorno sobre o 
Patrimônio Líquido, Margem líquida, Margem Operacional, Crescimento de Vendas, Giro do 
Ativo e Vendas por Empregado, obtidos através de levantamento na base de dados Melhores e 
Maiores da FIPECAFI. Os testes estatísticos usados foram Shapiro Wilks, Teste t e Mann-
Whitney e, posteriormente, um escalonamento multidimensional. Chegou-se à conclusão de 
que as melhores empresas para se trabalhar não apresentaram desempenho significativamente 
superior quando comparadas com as demais empresas da pe quisa. 
 
Palavras-chave: Clima organizacional. Desempenho financeiro. Satisfação no trabalho. 
 
ABSTRACT  
The relation between organizational climate and financial performance has been studied by 
several researchers who have emphasized that there could be reciprocity between both 
concepts. The purpose of this study is to investigate if Brazilian companies that have the 
highest rates of employees’ work satisfaction expressed through the organizational climate, 
have also had the best financial performance indicators. In order to accomplish this purpose 
a research was conducted so as to establish a link between financial indicators and the 
organizational climate of the enterprises that have presented the highest rates of 
organizational climate during the years of 2004, 2005 and 2006, assessed by Você S/A – 
Exame Guide, published by  Editora Abril. The financi l indicators used were:  Return Rate 
on Total Assets, Return on Equity, Net Margin, Operating Margin, Sales Growth, Asset 
Turnover and the Active Sales per Employee index, obtained from the “FIPECAFI’s Melhores 
e Maiores” database. The statistical tests applied were the Shapiro Wilks, the Mann-
Whitney´s or the test “t” and the multidimensional scaling. The conclusion is that the best 
companies to work for didn’t have significatively superior financial performance when 
compared with other researched companies. 
 




As organizações têm feito grandes esforços na melhoria de seus processos e 
investimentos na utilização de novas tecnologias, mas não são somente esses os fatores que 
garantem a sobrevivência de uma empresa no mercado. É necessário observar que as 
empresas são constituídas por pessoas e são elas as re ponsáveis por planejar, coordenar e 
executar ações que indicarão quais os caminhos que a organização seguirá durante a sua vida. 
Portanto, não importa somente o montante dos investim n os, a tecnologia ou a eficiência da 
metodologia empregada nos processos se não houver pessoas plenamente habilitadas, capazes 
de utilizá-las em benefício da organização (CESTARI, 2005). 
Para Corrar e Lima (2006, p. 6), “[...] da busca constante das empresas por melhores 
resultados, algumas delas têm apostado na boa relação com seus empregados como um dos 
fatores para o aumento da produtividade, crescimento e aumento da sua vantagem 
competitiva, passando a ser uma estratégia da organização”. 
A percepção das pessoas sobre cada aspecto envolvido nas relações de trabalho é 
diferente, visto que depende de fatores que vão desde o nível de escolaridade individual, 
passando por personalidade, crenças, religião, habilidades, experiência pessoal e profissional, 
sendo que essas diferenças resultam, também, em difrentes sensações de satisfação (RICCO, 
2004).  
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É a partir das pesquisas de clima que as organizações conseguem entender e melhorar 
as relações entre as pessoas dos diversos níveis no trabalho e conforme Luz (2001, p. XIX) 
“[...] amplia-se a importância sobre informações indispensáveis para o adequado 
gerenciamento dos recursos humanos, e por sua influência decisiva na produtividade”. 
A pesquisa de clima organizacional é uma ferramenta de planejamento estratégico, 
pois permite uma análise interna e externa da organização e também acompanha o estado de 
satisfação e comprometimento dos empregados com a epresa (SILVA, 2003). Sob esse 
ponto de vista, o clima organizacional mostra o estado de satisfação ou insatisfação dos 
empregados em relação ao seu trabalho, à empresa, a le mesmo, aos colegas de trabalho, às 
condições de trabalho e a seus superiores (LUZ, 2001; MAGNANTI, 2003). 
Pesquisar e analisar o clima organizacional dentro de uma empresa não é uma tarefa 
simples porque a percepção das pessoas sobre os fatos dentro de um ambiente de trabalho é 
diferente, pois cada situação apresenta várias possibilidades, diversas interpretações e 
resultados. 
Apesar das dificuldades, muitas empresas estão buscando, mediante pesquisas e 
análise do clima, formas de melhorar as relações entre os empregados e com os empregados, 
procurando compreender essas relações visando incentivar, motivar e poder proporcionar 
satisfação no ambiente de trabalho. O objetivo da melhoria das relações é aumentar o 
desempenho das equipes, das áreas e da organização como um todo, aumentando, assim, a 
produtividade e, em conseqüência, melhorando o desempenho financeiro das empresas para 
que possam se manter competitivas e sobreviver no mercado em que atuam. 
O problema desta pesquisa é analisar se entre as empresas brasileiras que possuem os 
maiores índices de satisfação no trabalho pelos empregados, e expresso por intermédio do 
clima organizacional, terão reflexo  nos indicadores d  desempenho financeiro das próprias 
empresas. A presente pesquisa verificará se será possível responder à seguinte questão: 
Empresas excelentes para se trabalhar têm desempenho financeiro melhor? 
O objetivo principal da pesquisa de clima organizacional para as empresas é melhorar 
e maximizar as suas relações com os seus empregados oferecendo-lhes condições de trabalho 
adequadas, proporcionando-lhes oportunidades de desenvolvimento pessoal e profissional e 
estabelecendo um ótimo ambiente de trabalho, já que conforme Mello (2004, p. 17), “se o 
clima for desfavorável, a reação dos indivíduos e grupos será opositora à obtenção de 
resultados positivos”. 
As empresas estão investindo tanto em pesquisa de clima organizacional quanto na 
melhoria do relacionamento com os seus empregados, pr curando verificar quais os fatores 
principais que intervêm e que poderão ser alvo de melhoria para que possam, por intermédio 
deles, aumentar a produtividade dos empregados e, em conseqüência, melhorar o desempenho 
empresarial. De acordo com Patterson, Warr e West (2004), o clima organizacional pode ser 
uma forma de predição de performance organizacional e, para Luria e Zohar (2004), um 
mediador entre as práticas, procedimentos e políticas da organização com os seus resultados. 
O tema desta pesquisa parte do pressuposto de que empr gados satisfeitos produzem 
mais e, em conseqüência, havendo aumento de produção o  da eficiência poderá haver um 
resultado financeiro melhor para as empresas. Conforme Souza (2001, p. 1), “empregado 
satisfeito e motivado é, sem dúvida, sinônimo de desempenho, produtividade e lucro”.  
Este trabalho busca estudar se há uma relação entre Clima Organizacional como 
medida indicativa do grau de satisfação dos empregados no trabalho e o desempenho 
financeiro dessas empresas. 
 
2 PLATAFORMA TEÓRICA 
Clima Organizacional é freqüentemente conceituado como uma descrição das 
percepções compartilhadas por empregados de uma organização sobre procedimentos, 




Revista Universo Contábil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, v. 6, n. 2, p. 27-46, abr./jun., 2010 
30 
práticas e acontecimentos e, enquanto conceito, tem sofrido ao longo dos anos definições 
conflitantes e inconsistências em termos de operacion lização (PATTERSON et al., 2005). 
Enquanto mudanças ocorridas no clima em termos de condições ambientais e 
ecológicas tenham passado a receber crescente atenção global em manchetes semanais, 
clamando por urgência de intervenção, outra forma de mudança climática está também, 
segundo Sopow (2007), novamente perturbando as percepções das pessoas no mundo. Este 
autor refere-se ao conceito de Clima Organizacional, uma vez que as mudanças e desafios 
nele presentes não são nem menos profundas ou impactantes do que aquelas que vêm 
afetando o ambiente natural, dadas as mudanças constantes, incertezas e crises que rondam o 
ambiente organizacional. Clima Organizacional tem sido, portanto, considerado fator de 
relevância para a gestão organizacional, principalmente após as mudanças conseqüentes do 
processo de globalização e internacionalização das rganizações (KELLER; AGUIAR, 2004). 
Pesquisar e analisar o clima organizacional dentro de uma empresa não é uma tarefa 
simples (RIZZATI, 2002). O tema é relativamente novo e pouco explorado; há um vasto 
campo há ser pesquisado e segundo Luz (2001, p. XXIX), e Nepomuceno (2004, p. 17), “[...] 
embora o estudo de Clima Organizacional esteja sendo alvo de maior preocupação dos 
pesquisadores ao longo dos últimos anos, ainda há muito a ser explorado nessa área”. 
Conforme Bedani (2007, p. 4), “aparentemente o caráter ambíguo do termo clima 
enquanto metáfora transforma-o em uma poderosa ferram nta para o estudo de 
comportamento humano (individual e coletivo) nas organizações”.  Para Nepomuceno (2004, 
p. 12), “o clima organizacional não é uma vaga analogi  meteorológica. É um fenômeno fácil 
de ser percebido, mas difícil de ser compreendido, pois envolve vários fatores de ordem 
pessoal e de ordem organizacional”.  
Clima e cultura organizacional começam a receber posturas integradoras a partir de 
Schneider (1990), havendo, todavia uma diferenciação em termos da abordagem utilizada 
para estudo; enquanto os estudos de clima priorizam métodos quantitativos, os de cultura 
tendem a se valer de métodos qualitativos (KELLER; AGUIAR, 2004). 
Reichers e Schneider (1990) apresentam similaridades e diferenças entre os dois 
conceitos. Afirmam que tanto Clima quanto Cultura Oganizacional se referem ao modo pelo 
qual os membros de uma organização atribuem sentido ao ambiente em que atuam. 
Manifestam-se através de significados compartilhados e fornecem base para ações ou tomada 
de decisões. São, ao mesmo tempo, conceitos monolíticos e multidimensionais, sendo, por 
esta razão, possível falar-se em diferentes climas e culturas dentro de uma mesma 
organização. Cultura organizacional existe em um nível de abstração mais elevado e clima 
deve ser visto como manifestação da cultura (REICHERS; SCHNEIDER, 1990). 
Uma dimensão inicial que parece nortear a teoria e as pesquisas relativas ao conceito 
de Clima Organizacional é a de que ambientes sociai podem ser caracterizados por um 
número limitado de dimensões (PATTERSON et al., 2005). Um exame detalhado das 
diferentes medidas existentes de Clima Organizacionl permite identificar uma gama variada 
de dimensões. Por exemplo, aspectos comumente encontrad s costumam referir-se à 
autonomia individual, grau de estruturação organizacional, recompensas, apoio e 
consideração, calor humano, qualidade da liderança, cooperação em equipe, orientação para 
clientes, sugerindo que as dimensões de Clima Organizacional irão divergir conforme o 
propósito da pesquisa e dos critérios de interesse presentes na empresa que promove o 
levantamento (SCHNEIDER, 1990).  
Uma abordagem global e multidimensional revela-se vantajosa por fornecer uma visão 
abrangente de como funciona toda uma organização, assim como ilustrar prováveis aspectos 
de sub-culturas que podem afetar resultados como produtividade e inovação (ASHKANASY; 
WILDEROM; PETERSON, 2000). Por outro lado, a dificuldade de se tirar conclusões 
relevantes sobre aspectos formadores do Clima Organizacional deve-se ao fato de que a 
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maioria dos instrumentos de avaliação não demonstram confiabilidade e validade 
(PATTERSON et al., 2005), assim como pela falta de base teórica pertinente.  
Clima é um indicador do nível de satisfação ou insat sfação experimentado pelos 
empregados no trabalho e reflete a tendência ou a inclinação a respeito de até que ponto as 
necessidades da organização e das pessoas, que dela faz m parte, estão efetivamente 
atendidas (CODA, 1997; MELLO, 2004). Segundo Luz (2001, p. 1xxxiv), “não se pode 
pretender que alguém insatisfeito com o seu ambiente de rabalho se dedique na elaboração de 
suas tarefas, de modo a obter um produto ou serviço de qualidade”. 
A prática mostra que os índices que medem a satisfação dos funcionários não são um 
consenso entre os diversos pesquisadores e autores para que possam ser utilizados como uma 
forma de comparação entre as diversas empresas e, provavelmente, as percepções individuais 
do ambiente de trabalho, influirão nos índices de clima organizacional e serão medidas 
diferentemente (BEKER, 2006). 
Baker e Hart apud Kangis e Willians (2000) sugeriram que, muitas vezes, é difícil 
dizer  se as companhias têm sucesso por causa do clima organizacional ou apesar dele. A 
análise de clima organizacional atrelada ao desempenho financeiro das empresas deveria ser 
algo natural, corriqueiro, dentro do planejamento estratégico das organizações, para que 
possam ser acompanhadas as metas empresarias e compará-las com o desempenho dos 
indivíduos das organizações (FERRAZ; HOLANDA, 2007). 
Para Bedani (2007, p. 4), “a melhoria da performance das organizações e a 
manutenção dos resultados positivos a longo prazo, estariam, portanto, significativamente 
relacionados com a capacidade da liderança em criar um ambiente energizador e produtivo 
para a força de trabalho”. 
Shore et al. (2004) enfatizam a ausência de pesquisa empírica voltada ao exame dos 
mecanismos por meio dos quais as práticas de RH afetam a performance das organizações. 
Delery e Shaw (2001) especificam que o sistema de recursos humanos influencia a 
performance das empresas por dois caminhos,  de um lado, por mei  do desenvolvimento  das 
habilidades ou competências dos funcionários e de outro por meio das atitudes (ou motivação) 
no trabalho. 
O impacto potencial do capital humano sobre a performance da organização é 
amplamente reconhecido tanto pela literatura de RH como pela literatura de estratégia, 
destacando-se os seguintes autores Carpenter, Sanders e Gregersen (2001); Coff (1999) e  
Hatch e Dyer (2004). No entanto, como explicitado por Wright e Snell (1991), o capital 
humano determina a natureza e a extensão do potencial de contribuição dos empregados, de 
modo que para a sua efetiva contribuição para o desempenho faz-se necessário que os 
trabalhadores estejam dispostos, ou motivados, a efetivamente aplicar esse potencial em 
benefício da organização. Nesse sentido, a atuação sobre a motivação – satisfação no trabalho 
– é de fundamental importância para a concretização da transformação do potencial do capital 
humano em vantagem competitiva para a empresa.  
Kozlowski e Klein (2000, p. 30) ressaltam que o comp rtamento organizacional pode 
ser considerado um construto compartilhado que “descreve as características que são comuns 
e compartilhadas pelos membros de uma unidade”.  
Fulmer, Gerhart e Scott (2003); Harter, Schmidt e Hayes (2002); Ostroff (1992); 
Ryan, Schmit e Johnson (1996), encontram uma associção positiva entre a satisfação do 
trabalhador no ambiente de trabalho e a performance organizacional. Shore e Shore (1995) 
enfatizam a importância que os empregados atribuem à apreciação e reconhecimento, 
expressos no processo de relacionamento no trabalho, em oposição às relações de trabalho 
meramente contratuais. Um ambiente de trabalho marcado por relações de solidariedade e de 
compartilhamento leva, segundo Podsakoff, Ahearne, e MacKenzie, (1997) à criação de 
sinergias positivas entre os funcionários, e por conseqüência o aumento da produtividade. 
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Podsakoff e MacKenzie (1994) constataram que bons índices de comportamento 
organizacional, foram positivamente relacionados com os objetivos  de desempenho da 
unidade e também no nível da empresa como um todo. 
Segundo Vassalo (2004, p. 24) em seu artigo na Revista Exame, a rentabilidade média 
sobre o patrimônio em 2003,  das 10 Melhores empresas para se Trabalhar é maior (20,7%) 
que o encontrado entre as 150 (17,2%). Entretanto segundo a mesma autora (2004, p. 26) 
“seria uma ingenuidade, porém, acreditar que apenas um grupo de funcionários motivados 
seja suficiente para garantir o sucesso e a rentabilidade elevada de um negócio. A 
prosperidade é resultado da soma de fatores que vão da visão estratégica correta às condições 
do mercado internacional, da cotação do dólar à adapt ção a novas tecnologias”. 
Para a medida de desempenho financeiro das empresas, não há uma concordância 
geral de quais valores indicam se a empresa está com resultados melhores ou piores, pois os 
índices disponíveis são analisados cada um com um objetivo e também dependem do analista. 
Para Hong, Katerattanakul e Lee (2004), em função da complexidade de fatores que 
influenciam o desempenho organizacional, nenhum fator isoladamente pode determinar o 
desempenho das empresas. Esse pensamento, também, é corroborado por Patterson, Warry e 
West (2004), já que as pesquisas de clima organizacional e desempenho apresentam variações 
de resultado, pois são partes de estudos com o uso de diversos indicadores de desempenho, 
medidos em épocas diferentes, organizações diferentes e ambém examinadas por diferentes 
pesquisadores. 
Para que se pudesse analisar o desempenho financeiro das empresas neste trabalho, 
devido não haver a concordância de indicadores, pesquisou-se os seguintes autores: Assaf 
Neto (2003), Gitman (1997), Matarazzo (1994), Marion (2006) e os seguintes artigos: 
Alberton, Grzbieluckas e Marcon (2007), Albuquerque, Bonizio e Carvalho (2007), Almeida 
et al. (2007), Barbosa e Camargos (2005), Corrar e Lima (2006), Dimovski e Sherlavai 
(2005), Hong, Katerattanakul e Lee 2004, Kangis e Willians (2000), Lima (2003), Patterson, 
Warr e West (2004), procurando verificar quais os índices utilizados por eles para análise de 
rentabilidade de empresas.  
Verificou-se que há indicadores que foram mais utilizados nos artigos e livros, isto é, 
nove indicadores dos dezoito, foram citados duas vezes, ou mais: Rentabilidade do ativo, 
Rentabilidade do patrimônio líquido, Margem líquida, Retorno sobre o investimento, 
Crescimento de vendas, Giro do ativo, Lucro por ação, Vendas por empregado e Margem 
operacional. Nesta pesquisa foram adotados sete dos nove indicadores mais citados, sendo 
desconsiderados dois indicadores: Lucro por Ação e Retorno sobre o Investimento. 
 
3 METODOLOGIA 
Foi feita uma pesquisa descritiva, que tem como referência a lista das 150 Melhores 
Empresas para se Trabalhar, publicada anualmente pelo Guia Você S/A - Exame da Editora 
Abril. Essas empresas foram classificadas com os maiores índices de clima organizacional, no 
período 2004 a 2006. Ressalta-se que esses índices de clima foram utilizados como unidade 
de medida de satisfação no trabalho pelos empregados. 
O Guia Você S/A - Exame (2006) avalia os índices que são denominados de “índice 
de felicidade no trabalho”, “índice de qualidade do ambiente do trabalho” e “índice de 
qualidade na gestão de pessoas. Considera como quatr  gr ndes indicadores as percepções 
dos funcionários sobre a atuação da liderança, possibilidades efetivas de desenvolvimento 
profissional, grau de identificação com a empresa, bem como níveis de satisfação e de 
motivação. Para a empresa, o Guia utiliza um conjunto de itens oferecidos pela companhia e 
que leva em conta remuneração e benefícios, carreira profissional, educação, saúde, 
integridade do trabalhador e responsabilidade social e ambiental. 
Os valores dos indicadores de desempenho de cada empresa foram obtidos na base de 
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dados da revista Exame Melhores e Maiores, cedida pela Fundação Instituto de Pesquisas 
Contábeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI). 
 
3.1 Base de Dados 
Foram utilizados os dados das seguintes fontes secundárias: a) empresas no Brasil, que 
fazem parte das 150 “Melhores Empresas para Você Trabalhar” nos anos de 2004, 2005 e 
2006, do Guia VOCÊ S/A-EXAME; b) base de dados da FIPECAFI utilizada para a 
elaboração do anuário EXAME – MELHORES E MAIORES dos anos de 2004, 2005 e 2006. 
Nesta pesquisa foram escolhidas as Melhores Empresas par  se Trabalhar nos anos de 
2004, 2005 e 2006 e foram utilizados os resultados das demonstrações financeiras dessas 
empresas que constaram do anuário EXAME MELHORES E MAIORES nos anos de 2004, 
2005 e 2006, referentes aos anos-base de 2003, 2004 e 2 05. A pesquisa foi limitada às 
empresas que estão presentes no Guia VOCÊ S/A-EXAME nos anos 2004, 2005 e 2006 e 
seguiu a seguinte seqüência: 
a) Pesquisadas quantas e quais empresas da lista do Guia VOCÊ S/A-EXAME 
constavam da base de dados da FIPECAFI nos anos de 2004, 2005 e 2006; 
b) Foi constatado que nem todas as empresas do Guia constavam da base da 
FIPECAFI (2004), 70 empresas das 150, com 8 das dez melhores; 2005, 66 
empresas com 7 das dez melhores e em 2006, 65 empresas com 5 das dez 
melhores. 
Separou-se as empresas em dois grupos  nos respectivos anos: 
Grupo 1: As oito empresas entre as dez melhores de 2004, sete das dez melhores de  
               2005 e cinco das dez melhores de 2006 e  
Grupo 2: Demais empresas, sendo 62 em 2004, 59 em 2005 e 60 em 2006. 
Para equalização dos dois grupos, sorteou-se entre as d mais empresas  oito em 2004, 
sete em 2005 e cinco em 2006 e, assim, ficaram 16 empresas em 2004, 14 em 2005 e dez em 
2006. 
Os dois grupos  foram denominados da seguinte forma: 
Grupo 1: melhores, foram as empresas classificadas pelo Guia VOCÊ S/A-EXAME 
como as melhores empresas para se trabalhar nos  an d  pesquisa e que 
constavam da base dos dados da FIPECAFI,  ficando assim oito empresas 
em  2004, sete em 2005 e cinco em 2006. 
Grupo 2: sorteadas, foram as empresas sorteadas entre as empresas que fazem parte da 
lista das 150 melhores empresas para se trabalhar: oito empresas em 2004, 
sete empresas em 2005 e cinco em 2006. Foram excluídas do sorteio as 
empresas que não constavam da base de dados da FIPECAFI e também as 
dez primeiras colocadas do Guia VOCÊ S/A-EXAME dos respectivos anos. 
Foram comparados os desempenhos anuais das empresas melhores, listadas como as 
dez melhores para se trabalhar pelo Guia VOCÊ S/A-EX ME, com as empresas sorteadas. 
 
3.2 Técnica de Análise dos Dados 
Inicialmente, foi comparado o grupo das melhores empresas com as sorteadas em 
cada um dos anos (2004, 2005 e 2006). Essa comparação foi feita nas variáveis: Rentabilidade 
do ativo ajustada (%), Rentabilidade do ativo legal (%), Margem das vendas ajustada (%), 
Margem das vendas legal (%), Margem operacional (%), Giro do ativo (No. Índice), 
Rentabilidade do patrimônio liquido ajustado (%), Rentabilidade do patrimônio liquido legal 
(%), Crescimento de vendas (%) e Vendas por empregado (US$ mil).  
Usou-se o teste de Shapiro Wilks para verificar a normalidade das variáveis. Esse teste 
é adequado para amostras menores que 50. Em seguida, foi utilizado, para fazer a 
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comparação, o teste t (para o caso das variáveis clas ificadas como normais) ou o teste de 
Mann-Whitney (para as variáveis classificadas como não normais) (FOX; LEVIN, 2004). 
Após essa comparação, foi feito o Multidimensional Scaling (MDS), também 
conhecido como Escalonamento Multidimensional (EMD) para cada ano (2004, 2005 e 2006) 
utilizando os indicadores: Rentabilidade do ativo, Margem das vendas, Margem operacional, 
Giro do ativo, Rentabilidade do patrimônio liquido, Crescimento de vendas e Vendas por 
empregado.   
O EMD é uma categoria de procedimentos para representar spacialmente, por meio 
de apresentação visual, o posicionamento das empresas (HAIR JR et al., 2005; MALHOTRA, 
2001). O objetivo do EMD é obter um mapa espacial, hamado de “mapa perceptual”, que 
melhor se adapte aos dados de entrada no menor númeo de dimensões.   
Por intermédio do mapa perceptual, foi comparado o posicionamento das melhores 
empresas com as sorteadas nos indicadores avaliados. Além disso, pode-se identificar o(s) 
indicador(es) mais importante(s) para o posicionamento.  
Em cada um dos anos, foram testadas duas versões: uma considerando a Rentabilidade 
do ativo, Margem das vendas e Rentabilidade do PL ajustados, outra considerando os valores 
legais. 
Para a análise estatística dos dados foi utilizado o s ftware Statistical Package for the 
Social Sciences (SPSS), versão 13.  
 
4 RESULTADOS 
Nesse item, são mostrados os resultados das comparações dos indicadores do grupo 
das melhores empresas com o grupo das empresas orteadas, separados e analisados  
anualmente (2004, 2005 e 2006). Primeiro, é apresentado o teste de Shapiro Wilks e depois o 
teste t ou o teste Mann-Whitney e, posteriormente, o EMD com o posicionamento das 
empresas.  
 
4.1 Comparação entre as empresas - 2004 
Iniciou-se a análise com o teste de Shapiro Wilks de forma a verificar quais variáveis 
podem ser consideradas normais ao nível de significâ c a de 0,05. Os resultados são 
apresentados na Tabela 1. 
 





Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,878 8 0,180
Rentabilidade do ativo legal (%) 0,922 8 0,443
Margem das vendas ajustado (%) 0,799 8 0,028
Margem das vendas legal (%) 0,710 8 0,003
Margem operacional (%) 0,804 8 0,032
Giro do ativo (No. índice) 0,868 8 0,143
Rentabilidade do PL ajustado (%) 0,624 8 0,000
Rentabilidade do PL legal (%) 0,715 8 0,003
Crescimento de vendas (%) 0,916 8 0,401
Vendas por empregado (US$ mil) 0,850 8 0,096
 
 
Pela Tabela 1, verifica-se que  Rentabilidade do ativ  justado, Rentabilidade do ativo 
legal, Giro do ativo, Crescimento de vendas e Vendas por empregado são normais, pois a 
significância é superior a 0,05. Usou-se o teste t para comparar as empresas melhores e as 
sorteadas nessas variáveis e nas demais  foi usado o teste d Mann-Whitney.    
Os resultados do teste t são apresentados na Tabela 2.  
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Rentabilidade do ativo ajustado (%) -0,766 14 0,456
Rentabilidade do ativo legal (%) -0,409 14 0,689
Giro do ativo (No. Índice) -0,973 14 0,347
Crescimento de vendas (%) 0,968 11 0,354
Vendas por empregado (US$ mil) -1,156 12 0,270
 
 
Pela Tabela 2, observa-se que a significância resultou  superior a 0,05 para todas as 
variáveis, portanto quando se comparam, separadamente, os indicadores das melhores 
empresas com as sorteadas, não se encontra diferenças estatisticamente significantes.  
Os resultados do teste de Mann-Whitney são mostrados na Tabela 3. 
Pela Tabela 3, constata-se que a significância do teste apresentou valor superior a 0,05 
para todas as variáveis mensuradas e, pode-se afirmar que, quando comparados os indicadores 
das melhores empresas com as orteadas, não se encontram diferenças, estatisticamente, 
significantes. 
 





Margem das vendas ajustado (%) 28,000 -0,420 0,674
Margem das vendas legal (%) 26,000 -0,631 0,528
Margem operacional (%) 28,000 -0,420 0,674
Rentabilidade do PL ajustado (%) 22,000 -0,694 0,487
Rentabilidade do PL legal (%) 25,000 -0,735 0,462
 
 
4.2 Comparação entre as empresas - 2005  
Os resultados do teste de Shapiro Wilks  são apresentados na Tabela 4.  
 





Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,901 11 0,190
Rentabilidade do ativo legal (%) 0,961 11 0,786
Margem das vendas ajustado (%) 0,931 11 0,419
Margem das vendas legal (%) 0,907 11 0,225
Margem operacional (%) 0,940 11 0,515
Giro do ativo (No. índice) 0,937 11 0,487
Rentabilidade do PL ajustado (%) 0,732 11 0,001
Rentabilidade do PL legal (%) 0,812 11 0,013
Crescimento de vendas (%) 0,957 11 0,736
Vendas por empregado (US$ mil) 0,806 11 0,011
 
Pela Tabela 4, verifica-se que as variáveis Rentabilid de do PL ajustado, 
Rentabilidade do PL legal e Vendas por empregado não são normais, uma vez que o valor da 
significância é inferior a 0,05. Dessa forma, usou-e o teste de Mann-Whitney para comparar 
as empresas  melhores e as sorteadas nessas variáveis.  
Os resultados do teste t, para as demais variáveis, são apresentados na Tabela 5. Pela 
Tabela 5, observa-se que a significância resultou num valor inferior a 0,05 para a variável 
Crescimento de vendas  e, pode-se dizer que, há diferenças entre os grupos de empresas  
melhores e   sorteadas nesse indicador.  
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Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,181 12 0,860
Rentabilidade do ativo legal (%) 0,033 12 0,974
Margem das vendas ajustado (%) -0,928 12 0,372
Margem das vendas legal (%) -0,922 12 0,375
Margem operacional (%) -0,706 12 0,494
Giro do ativo (No. Índice) 2,043 12 0,064
Crescimento de vendas (%) 2,880 12 0,014
 
Analisando-se o Crescimento médio em vendas, verifica-se que as melhores  foi de 
15,3% (com desvio-padrão de 11,06), enquanto o crescim nto médio das orteadas foi de -
5,3% (com desvio-padrão de 15,36). 
Os resultados do teste de Mann-Whitney são mostrados na Tabela 6.  
 





Rentabilidade do PL ajustado (%) 17,000 -0,571 0,568
Rentabilidade do PL legal (%) 21,000 -0,447 0,655
Vendas por empregado (US$ mil) 8,000 -2,108 0,035
 
Pela Tabela 6, constata-se que a significância do teste apresentou valor inferior a 0,05 
para a variável Vendas por empregado, pode-se dizerque há diferenças entre os grupos das 
melhores e  sorteadas nesse indicador. As melhores tiveram uma Venda média por 
empregado de US$ 153.700 (± 55.738), enquanto as sorteadas tiveram uma Venda média por 
empregado de US$ 462.457 (± 346.794). 
 
4.3 Comparação entre as empresas - 2006 
Os resultados do teste de Shapiro Wilks são apresentados na Tabela 7.  
 





Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,936 10 0,509
Rentabilidade do ativo legal (%) 0,927 10 0,418
Margem das vendas ajustado (%) 0,962 10 0,808
Margem das vendas legal (%) 0,923 10 0,379
Margem operacional (%) 0,931 10 0,459
Giro do ativo (No. índice) 0,913 10 0,299
Rentabilidade do PL ajustado (%) 0,978 10 0,951
Rentabilidade do PL legal (%) 0,952 10 0,694
Crescimento de vendas (%) 0,883 10 0,141
Vendas por empregado (US$ mil) 0,895 10 0,194
                    
 
Pela Tabela 7, verifica-se que todas as variáveis são normais, visto que o valor da 
significância é superior a 0,05. Dessa forma usou-se o teste t para a comparação entre as  
melhores  empresas e as sorteadas nessas variáveis e os resultados são apresentados na Tabela 
8.  
Pela Tabela 8, observa-se que a significância resultou num valor inferior ou igual a 
0,05 para a variável Margem das vendas ajustado, portant  pode-se dizer que há diferença 
entre o grupo das melhores e o grupo das orteadas nesse indicador.  A Margem média de 
vendas ajustado das melhores foi de 12,6% (com desvio-padrão de 4,43), enquanto  Margem 
média das orteadas foi de 3,8% (com desvio-padrão de 6,82).  
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Rentabilidade do ativo ajustado (%) 1,765 8 0,116
Rentabilidade do ativo legal (%) 1,587 8 0,151
Margem das vendas ajustado (%) 2,424 8 0,042
Margem das vendas legal (%) 2,069 8 0,072
Margem operacional (%) 2,160 8 0,063
Giro do ativo (No. índice) -0,034 8 0,974
Rentabilidade do PL ajustado (%) 1,199 8 0,265
Rentabilidade do PL legal (%) 1,242 8 0,249
Crescimento de vendas (%) 0,673 8 0,520
Vendas por empregado (US$ mil) 0,199 8 0,847
 
 
4.4 Escalonamento Multidimensional 
Na elaboração do  escalonamento multidimensional, nesta pesquisa foram utilizados 
dados numa abordagem direta, ou seja, utilizaram-se, dir tamente, os indicadores de cada 
empresa.   
Para se obter um mapa espacial que melhor se adapte aos dados de entrada no menor 
número de dimensões, o ajuste da solução é  avaliado pela medida de estresse. Essa é uma 
medida da falta de aderência: maiores valores indicam ajustes mais pobres. Segundo Malhotra 
(2001), caso ocorram valores inferiores a 0,05 são considerados bons e  pode-se dizer que o 
modelo obtido possui um bom ajuste. 
Para a verificação da relação entre as dimensões encontradas e os indicadores originais 
foi calculada a correlação de Pearson entre as dimensões obtidas no escalonamento e esses 
indicadores. Os valores das correlações variam de –1 a +1, sendo que –1 indica uma forte 
correlação negativa, 0 (zero) que não existe correlação e +1 indica uma forte correlação 
positiva. 
Desse modo, por meio do mapa perceptual, pode-se comparar o posicionamento das 
melhores empresas com as orteadas nos indicadores avaliados: Rentabilidade do ativo, 
Margem das vendas, Margem operacional, Giro do ativo, Rentabilidade do patrimônio 
liquido, Crescimento de vendas e Vendas por empregado. Além disso, pode(m)-se identificar 
o(s) indicador(es) mais importante(s) para o posicinamento.  
 
4.4.1 Escalonamento Multidimensional  2004 
Para o modelo de 2004, o melhor ajuste do modelo deu-se quando utilizados os 
valores ajustados, o qual é apresentado a seguir. O modelo utilizado, nesse escalonamento, foi 
não-métrico (ordinal) com distância euclidiana e o número de dimensões retidas foi 2. O mapa 
perceptual é apresentado na Figura 1. 
Pela Figura 1, verifica-se que a Promon possui um grande distanciamento das demais 
empresas quando analisada a dimensão 1. Além disso, quando analisada a dimensão 2 
constatou-se uma certa separação entre as melhores  (Todeschini S.A., Tigre, Landis+Gyr, 
Magazine Luiza, Redecard, Promon, Randon e Belgo) e as sorteadas (Aracruz Celulose, 
Astra, Móveis Itatiaia, Natura, Petroquímica Triunfo, Ripasa, Suzano Papel e Celulose e Tok 
& Stok). Pode-se dizer que as melhores  tendem a ter valores maiores que zero na dimensão 2, 
enquanto as orteadas tendem a ter valores inferiores.  
O índice de estresse para esse modelo foi de 0,00020, ou seja, apenas 0,02 %  da 
variância dos dados escalonados otimamente não é ocasionada pelo modelo obtido pelo EMD 
e pode-se dizer que o modelo possui um bom ajuste.  
 







































Figura 1 - Mapa perceptual 2004 
 
Para a verificação da relação entre as dimensões encontradas e os indicadores originais 
foi calculada a correlação de Pearson e a matriz de similaridades é apresentada na Tabela 9.  
 
Tabela 9 - Matriz de similaridades 2004 
Dimensão 1 Dimensão 2
Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,101 -,995**
Margem das vendas ajustado (%) -1,000** -0,002
Margem operacional (%) -,969** -0,405
Giro do ativo (No. índice) 0,444 -0,210
Rentabilidade do PL ajustado (%) 0,157 -0,217
Crescimento de vendas (%) -,994** 0,013
Vendas por empregado (US$ mil) -0,358 -,554*
Indicadores
Correlações
* Correlações significantes ao nível de 0,05 
** Correlações significantes ao nível de 0,001. 
 
Analisando o mapa perceptual (Fig. 1), verifica-se qu a Promon, do grupo melhores, 
possui indicadores de vendas muito superiores aos das demais empresas. Como as correlações 
são negativas, deve-se inverter o sentido dos eixospara fazer as interpretações. Por outro lado, 
as melhores tendem a ter menor Rentabilidade do ativo (à exceção da Randon e da Belgo).  
 
4.4.2 Escalonamento Multidimensional - 2005 
Para o modelo de 2005, o melhor ajuste do modelo deu-se quando se utilizaram os 
valores ajustados, o qual é apresentado a seguir. O modelo utilizado, nesse escalonamento, foi 
não-métrico (ordinal) com distância euclidiana e o número de dimensões retidas foi 2. O mapa 
perceptual é apresentado na Figura 2.  
Pela Figura 2, verifica-se que a Petroflex e a Redecar , do grupo das orteadas, 
possuem um grande distanciamento das demais empresas quando analisada a dimensão 1. 
Além disso, o grupo das melhores (Todeschini S.A., Randon, Landis+Gyr, Serasa, Magazine 
Luiza, Flextronics e DPaschoal) está mais à direita no eixo da dimensão 1. Já na dimensão 2, 
constata-se que todas as empresas integrantes do grupo das melhores estão na faixa superior, 
com exceção da DPaschoal. 
O índice de estresse para esse modelo foi de 0,00348, ou seja, apenas 0,348 %  da 
variância dos dados escalonados otimamente não é ocasionada pelo modelo obtido pelo 
escalonamento multidimensional. Pode-se dizer que o modelo possui um bom ajuste.  




































Figura 2 - Mapa perceptual 2005 
 
Para verificar-se a relação entre as dimensões encontradas e os indicadores originais, 
foi calculada a correlação de Pearson entre as dimensões obtidas no escalonamento e esses 
indicadores. A matriz de similaridades é apresentada n  Tabela 10.  
 
Tabela 10 - Matriz de similaridades 2005 
Dimensão 1 Dimensão 2
Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,077 -0,065
Margem das vendas ajustado (%) -0,250 0,020
Margem operacional (%) -0,231 0,011
Giro do ativo (No. índice) 0,306 0,051
Rentabilidade do PL ajustado (%) -0,391 0,484
Crescimento de vendas (%) 0,180 ,983*
Vendas por empregado (US$ mil) -1,000* 0,001
Indicadores
Correlações
 * Correlações significantes ao nível de 0,001.  
 
Pela Tabela 10, constata-se que a dimensão 1 possui uma forte correlação negativa 
com Vendas por empregado. Já a dimensão 2 possui uma forte correlação positiva com 
Crescimento de vendas. Dessa maneira, pode-se dizer que a dimensão 1 refere-se a Vendas 
por empregado e a dimensão 2 ao indicador de Crescim nto de vendas.  
Assim, analisando o mapa perceptual (Fig. 2), pode-se verificar que a Petroflex e a 
Redecard, do grupo das sorteadas, possuem os maiores volumes de Vendas por empregado. 
Por outro lado, as melhores  possuem um maior Crescimento de vendas.  
 
4.4.3 Escalonamento Multidimensional 2006 
Para o modelo de 2006, o melhor ajuste do modelo deu-se quando foram utilizados os 
valores ajustados, o qual é apresentado a seguir. O modelo utilizado, nesse escalonamento, foi 
não-métrico (ordinal), com distância euclidiana e o número de dimensões retidas foi 1, devido 
ao pequeno número de empresas. O mapa perceptual é apresentado na Figura 3.   





















Figura 3 - Mapa perceptual 2006 
 
Pela Figura 3, verifica-se que não há uma separação entre as melhores (Masa – AM, 
Serasa, CST - Arcelor Brasil, Fras-Le e Albras) e as sorteadas (Agro Amazônia, Amil, Apsen, 
KBH&C Tabacos e Todeschini S.A.).  
O índice de estresse para esse modelo foi de 0,00255, isto é, apenas 0,255 %  da 
variância dos dados escalonados otimamente não é ocasionada pelo modelo obtido pelo 
escalonamento multidimensional e assim, pode-se dizer que o modelo possui um bom ajuste. 
Para a verificação da relação entre as dimensões encontradas e os indicadores originais 
foi calculada a correlação de Pearson entre as dimensões obtidas no escalonamento e esses 
indicadores. A matriz de similaridades é apresentada n  Tabela 11. 
  
Tabela 11 - Matriz de similaridades 2006 
Correlações
Dimensão 1
Rentabilidade do ativo ajustado (%) 0,332
Margem das vendas ajustado (%) -0,234
Margem operacional (%) -0,180
Giro do ativo (No. índice) 0,605
Rentabilidade do PL ajustado (%) 0,309
Crescimento de vendas (%) -0,031
Vendas por empregado (US$ mil) -1,000*
Indicadores
 
                                                   * Correlações significantes ao nível de 0,001.  
 
Pela Tabela 11, constata-se que a dimensão 1 possui uma forte correlação negativa 
com Vendas por empregado. Dessa forma, pode-se dizer que a dimensão 1 refere-se a esse 
indicador.   
Assim, analisando o mapa perceptual (Fig. 3), verifica-se que a Albras e a CST, do 
grupo das melhores, possuem os maiores volumes de Vendas por empregado. Já a Masa – 
AM, apesar de estar no grupo das melhores   possui um dos menores volumes em Vendas por 
empregado.  
 
5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
O objetivo do estudo foi contribuir para uma verificação de uma possível relação entre 
a satisfação no trabalho dos empregados expresso pelo clima organizacional e o desempenho 
financeiro nas empresas que praticam a pesquisa de clima e que estão buscando entender o 
comportamento e anseios dos empregados e, em conseqüê cia, provocar motivação para 
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aumentar a produtividade. 
A questão de pesquisa proposta foi: Empresas excelentes para se trabalhar têm 
desempenho financeiro melhor? Para que fosse possível responder à questão da pesquisa foi 
verificado se as empresas classificadas entre as 150 Melhores Empresas para se Trabalhar do 
Guia VOCÊ S/A – EXAME, nos anos de 2004, 2005 e 2006, tiveram um desempenho 
financeiro superior. Foi analisado se as empresas clas ificadas no citado guia, entre as dez 
primeiras, chamadas aqui de melhores, teriam um desempenho financeiro superior às demais 
que estão relacionadas entre as 140 empresas da mesma lista e aqui foram chamadas de 
sorteadas. 
Em 2004, somente uma empresa do grupo das oito melhores teve um desempenho 
financeiro melhor nos indicadores de vendas, Margem d  vendas, Margem operacional e 
Crescimento de vendas, em comparação com as empresas sorteadas. Já em 2005, verificou-
se, que o Crescimento médio de vendas foi superior para as sete empresas do grupo melhores 
em comparação com as sete  do grupo sorteadas. Em 2006, as cinco empresas melhores 
tiveram uma Margem de vendas ajustada  superior às cinco empresas orteadas e, também, 
que duas do grupo das melhores têm os maiores volumes de Vendas por empregado entre as 
dez empresas analisadas. 
Como não foi possível estabelecer uma linha que relacione o clima organizacional e o 
desempenho financeiro das empresas analisadas, sugere-se verificar se o os índices numéricos 
que representam clima organizacional  são realmente significativos. 
Outra implicação é se as pesquisas de clima organizacional nas empresas são 
respondidas de forma natural, sem possíveis interferências ou se pode haver também enganos 
nas interpretações das respostas, pois, conforme Nepomuceno (2004, p. 19), “a possibilidade 
de haver manipulação nas respostas, por parte dos respondentes, deve ser considerada porque, 
por mais que se garanta a confidencialidade das respostas e sua utilização para melhoria do 
ambiente de trabalho a desconfiança dos respondentes ai da pode se sobrepor na melhoria do 
ambiente e do clima organizacional.” 
Na pesquisa utilizando-se base de dados da FIPECAFI também não havia os dados de 
todas as empresas, pois das dez Melhores Empresas em 2004 dispunha-se das informações de 
oito empresas, em 2005, sete empresas e em 2006 apenas cinco. O mesmo problema ocorreu 
para as demais 140 empresas do guia no ano de 2004, tendo sido possível obter informações 
de 63 empresas; em 2005 de 56 empresas e em 2006, 60 empresas.  
Outra limitação é quanto aos indicadores de rentabilid de que deveriam ser utilizados 
para analisar o desempenho financeiro das empresas. Foi realizada uma pesquisa teórica para 
se verificar quais os indicadores foram mais utilizados em livros e artigos, dado não haver 
também concordância nesse tema.  
Borba (2005, p. 39), na sua pesquisa da relação entre desempenho social corporativo e 
desempenho financeiro no Brasil, alerta sobre os indicadores de desempenho financeiro e os 
resultados das pesquisas. “Entretanto, apesar da longa existência de indicadores de 
desempenho financeiro, as pesquisas sobre a relação dentre desempenho social corporativo e 
desempenho financeiro corporativo ainda não apresentam um consenso acerca das medidas a 
serem utilizadas. [...] Dessa forma, observa-se que a variabilidade de representações utilizadas 
tanto para o desempenho social corporativo quanto para o desempenho financeiro corporativo 
revela uma importante fonte de inconsistências entre os resultados das pesquisas”. 
Uma sugestão para pesquisas futuras é que as empresas com índices de clima 
organizacional elevado sejam comparadas com outras empresas dentro do mesmo setor 
industrial ao qual pertencem, pois é possível haver determinado setor no qual exista uma 
empresa cujo clima organizacional seja excelente mas o setor em questão não está em 
ascensão, fato que pode ser o fator explicativo de um desempenho financeiro desfavorável.  
No ano de 2004, as empresas melhores e sorteadas tiveram desempenhos financeiros 
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para os quais não foi possível, por meio do método estatístico utilizado e da base de dados 
disponível, afirmar qual grupo apresentou desempenho melhor. 
Pelo mapa perceptual, uma empresa entre as melhores possui indicadores de vendas 
muito superiores aos indicadores das demais, mas, por outro lado, as melhores empresas 
tendem a ter menor Rentabilidade do ativo. 
Em 2005 é possível afirmar que as melhores tiveram um Crescimento médio de 
vendas (15,3%) superior ao grupo de empresas sorteadas (-5,3%). Por outro lado, a Venda 
média por empregado das melhores (US$ 153.700) foi menor do que as empresas sorteadas 
(US$ 462.457). 
O mapa perceptual apresenta, também, como característi a das melhores empresas um 
maior Crescimento de vendas, mas, em contrapartida, duas das empresas sorteadas têm os 
maiores volumes de Vendas por empregado. Em 2006, a Margem média de vendas ajustada 
das melhores (12,6%) foi superior à margem das empresas sorteadas (3,8%). 
O mapa perceptual mostra ainda que duas das melhores empresas apresentam os 
maiores volumes de Vendas por empregado e uma terceira tem um dos menores volumes de 
Vendas por empregado. 
Não há como afirmar, categoricamente, que as empresas que estão entre as dez 
Melhores Empresas para se Trabalhar (melhores) têm, obrigatoriamente, os melhores índices 
de desempenho financeiro do mercado quando comparados com as empresas que igualmente 
constam das respectivas listas, embora não  estejam classificadas entre as dez primeiras 
(sorteadas). 
Pela análise apresentada, vê-se que, em 2004, uma empresa entre as melhores liderou 
os indicadores de vendas; em 2005 o Crescimento médio de vendas do grupo das melhores foi 
superior ao das empresas sorteadas e, em 2006 a Margem de vendas média ajustada das 
melhores empresas foi superior. Note-se que as melhores estão tendo uma tendência a ter 
índices melhores nos indicadores relativos a vendas do que as sorteadas, mas não é possível 
afirmar que sempre terão melhores índices que as demais empresas. 
            A pesquisa deixa evidente que as empresas apontadas como as melhores para se 
trabalhar não apresentaram desempenho financeiro superior, comparadas com as empresas 
sorteadas dentro da metodologia adotada e do período pesquisado, fato que não significa dizer 
que não poderá existir uma relação entre clima organizacional e desempenho financeiro. 
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